





A study of the ability of the dynamic linear models










This study concerns bayesian forecasting and predicting corporate performance. A new predicting
system based on bayesian forecasting is proposed. The past analyses of financial ratio which take non-
bayesian approach have not shown the detailed evaluation of corporate performance process on stochastic
approach. In order to find a solution to this kind of problem, a system has been developed to forecast the
financial time series data appropriately by the dynamic linear models. The dynamic linear models based
on bayesian forecasting are easy to interpret and has significant flexibility. If we can predict corporate
performance accurately by using financial data, it will support every place of decision making.
ベイズ統計学、時系列分析、財務指標分析、業績予測、倒産予測



























































































　総資本経常利益率 Return on Total Asset
　自己資本比率 Equity Ratio

































































Yt =µt+vt     vt ～ N [0,Vt]  (2.1)
　system equation:
µt  =µt-1+ωt　ωt ～ N [0,Wt] (2.2)
　initial information:
（µ0 |D0）～ N [m0,C0] (2.3)
Yt ：観測値（Yt ∈ R）
µt ：時刻 tにおけるシステムの状態（µt  ∈ R）
vt ：観測誤差（vt ∈ R, Vt ∈ R）
ωt ：システム誤差（ωt ∈ R, Wt ∈ R）


































































　ここでは、観測誤差 {v1, v2,…} およびシステム






(µt-1|Dt-1) ～ N[mt-1, Ct-1] (2.4)
　　時刻t-1におけるµt の事前分布（Yt 観測前）




(Yt|Dt-1) ～ N[ft, Qt]　 (2.6)
  ft =mt-1      Qt=Rt+Vt
　updating recurrence relationships:
　　時刻 tにおける µ t の事後分布
(µt|Dt) ～ N[mt,Ct] (2.7)



















t + k の Yt+k 予測は次のように表される。
　forecast distributions:ｋ時点先の予測












Yt =F't θt +vt　　vt ～ N [0,V ] (2.9)
　system equation:
θt =Gt θt-1 +ωt　　ωt ～ N [0,Wt ]　　    　　
 Ft：回帰行列 (n × r)
 Gt：システム行列(n × n)
Wt：システムの分散行列(n × n)




















　周期的関数 g(t) 、季節要素ψk =（ψ0,… ψp-1）'を
三角関数の線形結合で表すと、周期が奇数の場
合と偶数の場合で以下のように表せる。ここで、
α = 2π/p とする。
（1）周期 p が奇数の場合
　整数 q>0, p = 2q-1
 
に対して p 実数個の a0, a1,…,
aq-1; b1,…,  bq-1
(2.10)
（2）周期 p が偶数の場合
　整数 q>0, p =  2q に対して p 実数個の a0, a1,…,















   aq cos(πrj)= aq (-1) j, p = 2q
 　　　　　　        0, p = 2q-1




j = 0,…, p－1
【全季節効果のフーリエ形式DLM】
　回帰行列 F およびシステム行列 G が、
F'=
    (E'2,…,E'2),       p =2q-1, odd;
          (E'2,…,E'2,1),   p =2q,   even. (2.15)
G'=
   block diag[G1,…,Gq-1], p =2q-1, odd;
         block diag[G1,…,Gq-1,-1], p =2q, even;
Gr = J2(1,ωr) = 
 cos(ωr)    sin(ωr)
                          -sin(ωr)   cos(ωr)







E [θ t |D t]= m t = (a
 
t1, b t1;…; a t,q-1, b t,q-1)',     p = 2q-1;






事前分布の分散の第 1項を、Pt =GCt-1 G'、ハー
モニック番号を、
υ =
   q-1,      p = 2q-1;
                   q,           p = 2q.
とおくと、各ハーモニックごとにP1t,…,Pυ t を定
義できる。このとき観測値の分散は、
Wt= block diag[P1t (1-δ1/δ1),…,Pυt (1-δυ/δυ)]






















   j= a0+Σ[ar cos(αrj)+br sin(αrj)]+aq cos(  j)




a0= p－1Σ    j j=0ψ




























  observation equation:
Y't = F'tΘt +υ't       υ't ～ N [0,VtΣ]
(2.18)
  system equation:
Θt = G tΘt-1 +Ω t      Ω t ～ N [0,Wt,Σ]
      Yt ：観測値 (1 × p)
      Θt ：状態行列 (n × q)
      υt ：観測誤差 (1 × q)
      Ω t：システム誤差 (n × q)
      Ft ：回帰行列 (n × 1)
      G t：システム行列(n × n)
      Vt ：観測誤差の分散行列(q × q)
      Σ ：誤差の分散行列(q × q)
      Wt：システム誤差の分散行列(n × n)
      q ：変数の数














(Θt |Σ)～ N [m,C,Σ]
(Θt ,Σ)～ N Wn-1[m,C,S] (2.21)
が導き出される。さらに、Θの周辺分布は行列 T
分布に従う。
Θ～ Tn [m,C,S] (2.22)
時刻 0における事前分布
(Θ0,Σ |D0)～ NWn 0-1[m0,C0,S0]
時刻 t-1における事後分布
(Θt-1,Σ |Dt-1)～ N Wnt-1-1 [mt-1,Ct-1,St-1]
時刻 tにおける事前分布
(Θt,Σ |Dt-1)～ N Wnt-1-1 [at, Rt, St-1]
at = Gt m t-1 Rt = Gt Ct-1G't + Wt
1時点先の予測 (Yt |Σ,Dt-1)～ N [ft, Qt, Σ]
(Yt |Dt-1)～ Tnt-1   [ft, Qt, St-1]
ft = F't at Qt = F't Rt Ft + Vt
時刻ｔにおける事後分布
(Θt,Σ |Dt-1)～ N Wn t-1 [mt, Ct, St-1]
mt = at +At e't Ct = Rt -At A'tQt
nt = nt-1 +1 St = nt-1[nt-1 St-1+et e't/Qt]
At = Rt Ft Qt-1 et = Yt -ft
ｋ時点先の予測 (Yt+k|Dt)～ Tnt [ft(k), Qt,(k)St]
ft(k)=[ft1(k),…, ftq(k)]'
Ft,Gt,Wt,Rt,At,Qt, は q 変量に対して共通である。
さらに、観測値の分散に割引率Ｂを導入するこ
とにより、
nt = Bnt-1 +1


































　対象となる２つのグループの母集団 π1, π2 につ
いて、問題とする任意の企業が πi に属する事前
確率を ξ(πi) (i =1,2) とする。
ξ(π1) +ξ(π2) = 1 (3.1)
　企業の財務データ x に対応する確率変数 x̃ は、
その企業が母集団 πi に属するとき密度関数（あ










~x|πi ～ N(µi, Σi)



























ξ(πi|x) = ξ(πi) f (x|πi)ξ(π1) f (x|π1)+ξ(π2) f (x|π2)
∝ξ(πi) f (x|πi)      (i = 1,2 )
  (  1|  ) 
  (  2|  ) 
  (  1) 
  (  2) =
 f (  |   1) 

























exp(-   (Q1 -Q2))(       )12 12  (  1|  ) 
  (  2|  ) 
  (  1) 













  (  i|  )   (  i)|Σ i|   exp(-   Qi)
  (  j)|Σj|   exp(-   Qj)
=
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